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ABSTRACT 
 The purpose of this study is to analyze whether there are differences in the rupiah 
exchange rate and stock returns in the implementation of large-scale social restrictions (PSBB) 
during the 2020 Covid-19 pandemic. The sample in this study uses a purposive sampling 
technique. The research data obtained a sample of 194 manufacturing companies. The 
analytical method of this research is the Descriptive Statistical Test, Normality Test, and 
Hypothesis Testing. The results showed that there was a difference in the exchange rate before 
and after the implementation of the PSBB and there was a difference in stock returns before 
and after the implementation of the PSBB. 
 
Keywords : PSBB enforcement, Rupiah Exchange Rate, and Stock Return. 
 
PENDAHULUAN 
 Latar Belakang 
 Virus corona (Corona Virus Disease 2019) yang disebut dengan COVID-19, pertama 
kali ditemukan pada akhir tahun yaitu bulan Desember 2019 di kota Wuhan China. Virus atau 
wabah ini menular secara cepat dan telah menyebar luas ke semua negara termasuk Indonesia. 
Sempat viral sebuah video yang memperlihatkan polisi memberhentikan pengendara sepeda 
motor yang berboncengan dan menyarankan untuk naik angkutan umum kota. Banyak 
masyarakat yang keberatan dengan pemberlakuan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) 
ini, dan Danial juga menyarankan untuk dilakukan kajian ulang terhadap kebijakan ini 
(Effendy, 2020).  
Awal diberlakukannya Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) pada tanggal 23 
April 2020. Pemerintah pusat melalui Menteri Kesehatan telah menyetujui pemberlakuan di 12 
daerah di Indonesia. Pemerintahan telah menerbitkan Peraturan Pemerintah Nomor 21 Tahun 
2020 tentang Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) Dalam Rangka Percepatan 
Penanganan Covid-19. Covid-19 ini telah dinyatakan oleh World Healt Organization (WHO) 
sebagai pandemi dan Indonesia telah menyatakan Covid-19 sebagai bencana nonalam berupa 
wabah penyakit yang wajib dilakukan agar penanggulangan tidak terjadi peningkatan kasus 
wabah Covid-19.  
Istilah PSBB muncul dari presiden Joko Widodo yang menyebut PSBB sebagai upaya 
yang harus dilakukan masyarakat untuk melawan pandemi Covid-19. Joko Widodo telah 
melakukan rapat dan memimpin rapat terbatas bersama sejumlah menteri via sambungan video 
pada tanggal 30 Maret 2020. Presiden Joko Widodo mengatakan dalam rapat tersebut yaitu 
“Saya minta pembatasan sosial berskala besar, physical distancing, dilakukan tegas, lebih 
disiplin dan lebih efektif lagi. Tadi juga sudah saya sampaikan perlu didampingi kebijakan 
darurat sipil”. 
Nilai tukar mata uang suatu negara, atau yang sering disebut kurs,  merupakan salah 
satu faktor pengukur yang mampu menggambarkan kondisi perekonomian suatu negara. Kurs 
merupakan patokan seberapa besar nilai uang negara tersebut apabila diperbandingkan dengan 
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nilai uang negara lain, dalam kasus ini menggunakan dolar Amerika Serikat. Menurut Sukirno 
(2015) kurs valuta asing atau kurs mata uang asing menunjukkan harga atau nilai mata uang 
suatu negara dinyatakan dalam nilai mata uang negara lain.   
Stock return adalah tingkat pengembalian atau keuntungan yang diperoleh para investor 
atas investasi yang telah dilakuan dalam bentuk interest rate (suku bunga). Interest rate (suku 
bunga) adalah nilai, tingkat, harga, atau keuntungan yang diberikan kepada investor dari 
penggunaan dana investasi atas dasar perhitungan nilai ekonomis dalam periode waktu tertentu. 




1. Apakah terdapat perbedaan nilai tukar rupiah pada pemberlakuan pembatasan sosial berskala 
besar (PSBB) dalam pandemi Covid-19 Tahun 2020 ? 
2. Apakah terdapat perbedaan stock return pada pemberlakuan pembatasan sosial berskala 
besar (PSBB) dalam pandemi Covid-19 Tahun 2020 ? 
 
Tujuan 
1. Untuk menganalisis apakah terdapat perbedaan nilai tukar rupiah  pada pemberlakuan 
pembatasan sosial berskala besar (PSBB) dalam masa pandemi Covid-19 Tahun 2020. 
2. Untuk menganalisis apakah terdapat perbedaan stock return pada pemberlakuan 
pembatasan sosial berskala besar (PSBB) dalam masa pandemi Covid-19 Tahun 2020.  
Manfaat Penelitian 
a. Manfaat bagi peneliti. 
Dapat menjadi refrensi bagi peneliti selanjutnya yang berkaitan dengan penelitian 
dimasa yang akan datang menyangkut tentang Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) 
untuk mengembangkan Aspek Ekonomi pada pandemi Covid-19 Tahun 2020. 
b. Manfaat bagi perusahaan 
Penelitian ini dilakukan dengan harapan dapat memberikan informasi bagi perusahaan 
industry untuk melakukan kebijakan dalam memaksimalkan kemampuan perusahaan 
menghasilkan keuntungan. 
c. Manfaat bagi investor 
Dapat memberikan informasi dan menjadi bahan pertimbangan sehingga para calon 
investor dapat mengambil keputusan yang tepat dalam berinvestasi. 
 
Tinjauan Pustaka 
Hasil Penelitian Terdahulu 
Penelitian yang dilakukan Haryanto (2020) Telah melakukan penelitian tentang “ 
Dampak Covid-19 terhadap Pergerakan Nilai Tukar Rupiah dan Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) “. Pandemi covid-19 berdampak secara nyata terhadap fluktuasi nilai tukar 
Rp/US$ dan fluktuasi IHSG. 
 
 Penelitian yang dilakukan Junaedi dkk (2020) Telah melakukan penelitian tentang “ 
Dampak Pandemi Covid-19 Terhadap Pasar Modal di Indonesia: Studi Kasus Indeks Saham 
Komposit (IHSG) “.Secara simultan, semua variabel bebas (faktor internal maupun eksternal), 
berpengaruh nyata terhadap dinamika perkembangan indeks  IHSG.  Atau dengan kata lain 
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IHSG selain dipengaruhi oleh dinamika internal berupa jumlah kasus dan kebijakan social 
distancing Indonesia (internal), juga dipengaruhi oleh kondisi eksternal berupa dinamika kasus 
pandemic di Cina dan Spanyol serta dinamikan pergerakan saham FTSE100 di London, Nasdaq 
di New York, serta pergerakan indeks saham hangseng di Hongkong. Sementara dinamika 
indeks saham di Shanghai tidak berdampak nyata terhadap IHSG dan Cina.     
 
Penelitian yang dilakukan Lestari, (2020) Telah melakukan penelitian tentang “ 
Signifikansi Pengaruh Sentimen Pemberlakuan PSBB Terhadap Aspek Ekonomi: Pengaruh 
Pada Nilai Tukar Rupiah dan Stock Return (Studi Kasus Pandemi Covid-19)”. Nilai Tukar 
Rupiah mengalami perubahan secara signifkan setelah pemberlakuan PSBB dan Nilai Stock 
Return tidak mengalami perubahan secara signifkan setelah pemberlakuan PSBB. 
 
Penelitian yang dilakukan Krismawati, (2021) Telah melakukan penelitian tentang 
“Dampak  SARS-COV-2 Terhadap Saham Perusahaan Sub Sektor Perhotelan, Restoran  Dan  
Pariwisata  Di Bursa Efek Indonesia Untuk Periode Berakhir Bulan September 2020”. Ada 
perbedaan AAR(Average Abnormal Return) saham antara sebelum dan saat peristiwa wabah 
SARS-CoV-2, dan tidak ada perbedaan ATVA(Average Trading Volume Activity) saham 
antara sebelum dan saat peristiwa wabah SARS-CoV-2. 
 
Lockdown dan PSBB 
Menurut Thorik (2020) Penerapan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) yang 
dilakukan di Indonesia merupakan  cara yang paling efektif untuk mengurangi penyebaran  
Corona Virus atau Covid-19. Dalam hal ini kita dapat melihat  berbagai langkah yang diambil 
pemerintah di tingkat pusat maupun daerah yaitu menganjurkan atau menghimbau kepada 
masyarakat untuk melakukan pembatasan-pembatasan kegiatan pada sektor-sektor tertentu dan 
juga menekankan kepada masyarakat untuk menunda terlebih dahulu kegiatan mengumpulkan 
banyak orang hingga dalam aksi nyata di berbagai sektor, sehingga  Presiden memberikan 
himbauan dan mendorong masyarakat untuk melakukan kegiatan bekerja di rumah, belajar di 
rumah, dan beribadah di rumah. 
Nilai Tukar Rupiah 
Menurut Sukirno (2015) kurs valuta asing atau kurs mata uang asing menunjukkan 
harga atau nilai mata uang suatu negara dinyatakan dalam nilai mata uang negara lain. Ada dua 
pendekatan yang digunakan untuk menentukan nilai tukar mata uang (excahange rate) yaitu 
pendekatan moneter (moneter approach) dan pendekatan pasar aset (aset market approch). 
Stock Return 
Menurut Hadi (2013) Return adalah tingkat keuntungan yang diperoleh investor atas 
investasi yang dilakukannya   pada   suatu   perusahaan.  Stock return adalah tingkat 
pengembalian atau keuntungan yang diperoleh para investor atas investasi yang telah dilakuan 
dalam bentuk interest rate (suku bunga). Interest rate (suku bunga) adalah nilai, tingkat, harga, 
atau keuntungan yang diberikan kepada investor dari penggunaan dana investasi atas dasar 
perhitungan nilai ekonomis dalam periode waktu tertentu. 
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H1 : Ada perbedaan nilai tukar rupiah sebelum pemberlakuan pembatasan sosial berskala besar 
(PSBB) dengan pada masa pemberlakuan pembatasan sosial berskala besar (PSBB).  
H2 : Ada perbedaan stock return sebelum pemberlakuan pembatasan sosial berskala besar 
(PSBB) dan pada saat pemberlakuan pembatasan sosial berskala besar (PSBB). 
Metodologi Penelitian 
Populasi dan Sampel 
 Menurut Sugiyono (2009:116) populasi diartikan sebagai wilayah generalisasi yang 
terdiri atas obyek atau subyek yang memiliki kualitas dan karakteristik tertentu yang 
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan diambil kesimpulannya. Adapun populasi dalam 
penelitian ini adalah 194 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
Tahun 2020. 
Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling (Sugiono 2011:84) 
menjelaskaskan bahwa purposive sampling penentuan sampel dengan pertimbangan-
pertimbangan tertentu. Adapun kriteria yang dipertimbangkan dalam pemilihan sampel 
sebagai berikut : 
1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada Tahun 
2020. 
2. Perusahaan yang menerbitkan laporan harga saham harian di www.idx.co.id  
3. Perusahaan yang menerbitkan laporan harga saham harian 10 hari sebelum PSBB dan 







NILAI TUKAR RUPIAH  
Masa PSBB 
 
STOCK RETURN  
H1 H2 
Periode peristiwa selama 20 hari 
PSBB 
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4. Perusahaan yang menerbitkan laporan harga saham harian periode 11 April 2020 
sampai dengan 3 Mei 2020 di www.idx.co.id   
Definisi Operasional Variabel 
a. Nilai Tukar Rupiah 
Nilai tukar mata uang suatu negara yang disebut kurs, merupakan salah satu faktor 
pengukur yang mampu menggambarkan kondisi perekonomian suatu negara. Kurs dapat 
dipengaruhi oleh beberapa faktor yang mana salah satu faktornya yaitu sentimen investor 
khususnya, dan sentiment masyarakat umumnya. 
b. Stock Return 
Return dapat diperoleh dari dua bentuk, yaitu dividen dan capital gain (kenaikan harga 
jual saham atas harga belinya), sehingga investor akan memilih saham perusahaan  mana  
yang  akan memberikan return yang tinggi. 
 
Sumber dan Metode Pengumpulan Data 
Sumber data penelitian ini yaitu data sekunder dengan mempunyai tujuan yaitu untuk 
mendapatkan data yang relevan. Sumber data yang dibutuhkan dalam penelitian ini yaitu data 
sekunder yang bersifat kuantitatif.   
Metode pengumpulan data pada penelitian ini yaitu dokumentasi. Dokumentasi 
merupakan data yang dikumpulkan dengan cara mempelajari catatan, dokumentasi yang telah 
ada, menganalisis data sekunder yang berupa data nilai tukar dan harga saham harian pada 
tanggal 11 April- 3 Mei 2020 untuk mendapatkan data yang dibutuhkan. 
Metode Analisis Data 
Uji Beda (Paired Sample t-Test) 
 Uji beda paired sample t-test memiliki tujuan untuk mengetahui apakah terdapat 
perbedaan rata-rata (mean) dua sampel yang berpasangan (Marzuki et al., (2020). Uji beda 
digunakan untuk mengevaluasi perlakuan (treatment) tertentu pada satu sampel yang sama 
pada dua periode pengamatan yang berbeda (Pramana, 2012). Adapun ketentuan dalam 
pengujian hipotesis ini sebagai berikut. 
1. H0 :  NTRsblm = NTRpsbb. Maka tidak terdapat perbedaan nilai tukar rupiah sebelum 
dengan masa PSBB.  
2. H1 : NTRsblm ≠  NTRpsbb. Maka terdapat perbedaan nilai tukar rupiah sebelum 
dengan masa PSBB. 
3. α  = 0,05 
4. t = hasil uji hipotesis penelitian 
5. Apabila signifikan t > α  (0,05), maka H1 ditolak dan H0 diterima, sehingga 
kesimpulannya tidak terdapat perbedaan nilai tukar rupiah sebelum dengan masa 
pemberlakuan pembatasan sosial berskala besar (PSBB). 
6. Apabila signifikan t < α  (0,05), maka H1 diterima dan H0 ditolak, sehingga 
kesimpulannya terdapat perbedaan nilai tukar rupiah sebelum dengan masa 
pemberlakuan pembatasan sosial berskala besar (PSBB). 
Adapun ketentuan dalam pengujian hipotesis ini sebagai berikut. 
1. H 0 : SRsblm = SRpsbb. Maka tidak terdapat perbedaan stock return sebelum dengan 
masa pemberlakuan pembatasan sosial berskala besar (PSBB). 
2. H1 : SRsblm ≠ SRpsbb. Maka terdapat perbedaan stock return sebelum dengan masa 
pemberlakuan pembatasan sosial berskala besar (PSBB). 
3. α = 0,05 
4. t = hasil uji hipotesis penelitian 
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5. Apabila signifikan t > α  (0,05), maka H1 ditolak dan H0 diterima, sehingga 
kesimpulannya tidak terdapat perbedaan stock return sebelum dengan masa 
pemberlakuan pembatasan sosial berskala besar (PSBB). 
6. Apabila signifikan t < α  (0,05), maka H1 diterima dan H0 ditolak, sehingga 
kesimpulannya terdapat perbedaan stock return sebelum dengan masa pemberlakuan 
pembatasan sosial berskala besar (PSBB). 
 
Hasil Penelitian dan Pembahasan 









Sumber: Data Sekunder yang diolah, 2021 
Pembahasan Hasil Penelitian 
Hasil Uji Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif dalam penelitian ini digunakan untuk memberi informasi mengenai 
variabel-variabel penelitian seperti Stock Return dan Nilai Tukar sebelum dan sesudah PSBB.  
Descriptive Statistics 
 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
NT Sebelum PSBB 10 15503,01 16241,01 15759,0040 282,71099 
NT Sesudah PSBB 10 15157,01 15591,01 15378,1045 196,09403 
Valid N (listwise) 10     
Sumber: Output SPSS, 2021 
 
Rata-rata variabel Nilai Tukar sesudah PSBB memiliki nilai standar deviasi 196,09403 
sedangkan nilai mean sebesar 15378,1045 dengan nilai minimum 15157,01 dan nilai 
maksimum 15591,01. Dari hasil statistik deskriptif rata-rata variabel Nilai Tukar memiliki nilai 
mean sebelum PSBB lebih besar yaitu 15759,0040 dibandingkan dengan mean Nilai Tukar 
sesudah PSBB yaitu 15378,1045. Hasil ini menunjukkan bahwa Nilai Tukar mengalami 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
SR Sebelum PSBB 194 -,0733 ,4232 ,007642 ,0457024 
SR Sesudah PSBB 194 -,2009 ,3629 ,002515 ,0454162 
Valid N (listwise) 194     
Sumber: Output SPSS, 2021 
 
Keterangan Jumlah 
Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) pada Tahun 2020 
194 
Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan harga saham 
harian di www.idx.co.id   
(0) 
Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan harga saham 
harian 10 hari sebelum PSBB dan 10 hari setelah 
dilaksanakan PSBB 23 April 2020 
(0) 
Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan harga saham 
harian periode 11 April 2020 sampai dengan 3 Mei 2020 di 
www.idx.co.id 
(0) 
Jumlah sampel 194 
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Rata-rata variabel Stock Return sesudah PSBB memiliki nilai standar deviasi 0,0454162 
sedangkan nilai mean sebesar 0,002515 dengan nilai minimum -0,2009 dan nilai maksimum 
0,3629. Dari hasil statistik deskriptif rata-rata variabel Stock Return memiliki nilai mean 
sebelum PSBB lebih besar yaitu 0,007642 dibandingkan dengan nilai mean Stock Return 
sesudah PSBB yaitu 0,002515. Hasil ini menunjukkan bahwa Stock Return mengalami 
penurunan sesudah PSBB. 
 
Hasil Uji Normalitas 
Uji Normalitas 
Jika asumsi normaliitas dilanggar maka uji stasistik menjadi tidak valid untuk jumlah 
sampel kecil (Ghozali, 2011:160). Untuk menguji asumsi ini, dapat menggunakan uji 
Kolmogorov smirnov. Bila probabilitas hasil uji Kolmogorov smirnov lebih besar dari 0,05 
maka data penelitian berdistribusi normal dan apabila lebih kecil dari 0,05 maka data penelitian 
tidak berdistribusi normal. 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
 NT Sebelum PSBB NT Sesudah PSBB 
N 10 10 
Normal Parameters(a,b) Mean 15759,0040 15378,1045 
 Std. Deviation 282,71099 196,09403 
Most Extreme Differences Absolute ,187 ,270 
 Positive ,187 ,270 
 Negative -,183 -,214 
Kolmogorov-Smirnov Z ,592 ,855 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,875 ,458 
a  Test distribution is Normal. 
b  Calculated from data. 
Sumber: Output SPSS, 2021 
1. Variabel Nilai Tukar sebelum PSBB memiliki nilai Kolmogorov- 
smirnov sebesar 0,592 dengan signifikan 0,875. Hasil ini menunjukkan 
bahwa nilai sig. lebih besar dari α (0,05) maka data dinyatakan berdistribusi 
normal. 
2. Variabel Nilai Tukar sesudah PSBB memiliki nilai Kolmogorov-smirnov 
sebesar 0,855 dengan signifikan 0,458. Hasil ini menunjukkan bahwa nilai 
sig. lebih besar dari α (0,05) maka data dinyatakan berdistribusi normal. 
 
                                                          One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
  SR Sebelum PSBB SR Sesudah PSBB 
N 194 194 
Normal Parameters(a,b) Mean ,007642 ,002515 
  Std. Deviation ,0457024 ,0454162 
Most Extreme Differences Absolute ,239 ,338 
  Positive ,239 ,134 
  Negative -,177 -,338 
Kolmogorov-Smirnov Z ,757 1,069 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,615 ,203 
                      a  Test distribution is Normal. 
                      b  Calculated from data. 
                      Sumber: Output SPSS, 2021       
1. Variabel Stock Return sebelum PSBB memiliki nilai Kolmogorov-
smirnov sebesar 0,757 dengan signifikan 0,615. Hasil ini menunjukkan 
bahwa nilai sig. lebih besar dari α (0,05) maka data dinyatakan 
berdistribusi normal. 
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2. Variabel Stock Return sesudah PSBB memiliki nilai Kolmogorov-smirnov 
sebesar 1,069 dengan signifikan 0,203. Hasil ini menunjukkan bahwa nilai 
sig. lebih besar dari α (0,05) maka data dinyatakan berdistribusi normal. 
 
Hasil Uji Hipotesis 
Hasil uji hipotesis diperoleh dari data statistik dengan menggunakan Paired Sample t-test 
bagi variabel yang berdistribusi normal pada tabel sebagai berikut: 
 
Paired Samples Test 
 








95% Confidence Interval of 
the Difference    




PSBB - NT 
Sesudah PSBB 
380,89950 179,46238 56,75099 252,51985 509,27915 6,712 9 ,000 
Sumber: Output SPSS, 2021 
 
Terjadi perbedaan yang signifikan terhadap variabel Nilai Tukar sebelum dan sesudah 
PSBB. Hasil ini membuktikan bahwa nilai tukar rupiah mengalami perubahan secara signifkan 
setelah pemberlakuan PSBB. Namun, perubahan signifikan tersebut cenderung bergerak ke 
arah negatif atau dengan kata lain perubahan signifikan tersebut merupakan penurunan nilai 
tukar rupiah terhadap dolar AS. 
Paired Samples Test 
 








95% Confidence Interval of 
the Difference    




PSBB - SR 
Sesudah PSBB 
,0085851 ,0542268 ,0043278 ,0000365 ,0171337 1,984 193 ,049 
Sumber: Output SPSS, 2021 
 Terjadi perbedaan yang signifikan terhadap variabel Stock Return sebelum dan 
sesudah PSBB. Hasil ini menunjukkan bahwa terjadi penurunan return saham dari 
sebelum dan sesudah PSBB.  
Simpulan dan Saran 
Simpulan 
1. Hasil penelitian yang ditinjau dari Nilai Tukar, hasil analisis dalam penelitian menunjukkan 
bahwa ada perbedaan Nilai Tukar sebelum dan sesudah PSBB. 
2. Hasil penelitian yang ditinjau dari Stock Return, hasil analisis dalam penelitian 
menunjukkan bahwa ada perbedaan Stock Return sebelum dan sesudah PSBB. 
 
Batasan Penelitian  
1. Periode pengamatan yang relatif singkat, yakni hanya sekitar 1-2 bulan pengamatan.  
2. Penelitian ini hanya menggunakan dua indikator dalam menganalisis nilai tukar dan stock 
return terhadap pemberlakuan PSBB. 
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1. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan menambah jumlah periode pengamatan sehingga 
hasil penelitian bisa digeneralisasi. 
2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan menambah jumlah variabel yang diteliti seperti 
abnormal return, trading volume activity, kinerja keuangan dan sebagainya. 
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